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後入先出法廃止に伴う適用期別企業の財務分析
行　待　三　輪
要　旨
　本論文では，IFRSのコンバージェンスの観点から，棚卸資産の払出単価計算方法である後入先出法が日本で廃止され
たことに伴い，改訂第 9号が施行される前に早期に廃止を行った企業と強制適用期まで施行を待った企業との間に企業
業績，財務体質的にどのような特徴がみられるのかを考察した．
　結論としては，企業規模の間に有意な差は見られなかったものの，安全性の指標については早期適用企業のほうが強
制適用企業と比較して有意に低く脆弱性が高いが，廃止時点と強制適用時点を比較すると比率に改善が見られることが
明らかとなった．また後入先出法廃止を行ってから第 9号公表時点において早期適用企業の収益性の指標が強制適用企
業と比べ有意に高く，収益性の改善がみられることが明らかとなった．
　日本の場合，早期に後入先出法を廃止した企業の多くが直前やその期に棚卸資産に関連する形での費用や損失を計上
していることから，後入先出法廃止の経緯が海外の先行研究で述べられる「益出し」ではなく，在庫に含まれているリ
スクを一掃し財務業績の健全化を図ったのではないか．そして少なくとも後入先出法廃止時点から第 9号公表時点まで
の間に一時的ではあるが収益性の改善に成功しているのではないかとの結論を得ることができた．
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1．はじめに
棚卸資産に関する会計基準に関しては，国際財務報告基準（International financial reporting 
standards:以下 IFRS）において 2003年 12月に改訂 IAS No.2「棚卸資産」が，そして日本において
は 2006年 7月において企業会計基準第 9号「棚卸資産に関する会計基準」が公表され，さらに 2008
年 11月に改訂版（以下，改訂第 9号）が公表されている．
日本の会計制度は 2000年前後より，IFRSへのコンバージェンスへの波を受け，さまざまの改定
が行われているが棚卸資産の会計基準もその 1つであり，その中の変更の 1つが後入先出法の廃止
であった．改訂 IAS No.2では後入先出法の適用は貸借対照表に計上される期末の資産金額が実勢金
額を反映しない等の理由により廃止を規定しており 1），日本においても同様の理由で改訂第 9号の中
で払出単価計算方法の項目より削除された 2）．
日本では，後入先出法に関しては石油業，鉄鋼業，非鉄金属など限られた業種の企業が原材料費
の市場価格の変動を売上原価に反映させ，適正な期間損益計算に反映されるよう採用を導入してい
1）　IASB［2003］, BC9.
2）　ASBJ［2008］第 6－ 2項．
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た経緯がある．後入先出法そのものは 2010年 4月以降決算を迎える企業から廃止されたが，有価証
券報告書を検討すると，改訂第 9号施行以前より後入先出法を廃止して平均法等に変更した事例を
確認することができる．
会計基準の変更に伴う適用は，企業の業績や財政状態に大きな影響を及ぼすこととなる．そのた
めに，変更をいつ適用するかの選択は，企業の会計政策において極めて重要な意思決定と考えられる．
本論文では，会計基準変更に伴い施行時点まで適用を待った企業（強制適用企業）と，早期に変
更を適用した企業（早期適用企業）について，企業の業績と財務体質を表す財務指標には何らかの
違いが存在するのではないか，あるいは早期に変更を適用した企業には，そうでない企業と比較し
てその後の財務業績と財務体質について何か特徴的な効果が表れたのではないかという論点から，
後入先出法の廃止をテーマに考察を行うことを目的としている．
本論文では，まず初めに会計基準の変更に伴う企業の適用時期を巡って考察を行ったいくつかの
先行研究を確認する．そののち本研究のリサーチデザインの原型ともいえる辻［2009］の検討を行う．
以降，日本において後入先出法を採用しており，第 9号公表時点を軸として廃止を行った企業につ
いての考察を行うこととする．
2．会計制度変更にかかる先行研究の検討
近年，IFRS導入に伴うコンバージェンスの観点から日本でも多くの会計基準の変更が行われてき
た．その意味で 2000年以降の会計基準変更に関して IFRS導入からの観点は不可避である．しかし
より論点を広げる形で本論文では会計制度の変更に関する企業行動についての先行研究を取り上げ
ることとする．先行研究の中では，企業の会計制度変更の時期に関して様々の要因が存在すること
が指摘されている．その代表的なものとして挙げられるのが，①利益平準化仮説，②ビッグ・バス
仮説，③負債仮説，④企業のコーポレートガバナンスに関する要因，④企業の規模仮説などである．
会計制度変更における企業行動の研究において先行研究を考察すると，会計制度変更により会計
利益が増加するケースと減少するケースに分類することが可能である．次の図表は各ケースにおけ
る先行研究の内容を示している．
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図表 1　会計制度変更に関する先行研究 3）
そこで，次項ではこれら先行研究より，本研究に関連すると思われる内容について検討，考察を
行うこととする．
（1）　会計基準変更により利益が減少するケースの考察
①川島［2006］の研究
川島［2006］では減損会計における時価測定について，早期適用が開始された 2004年の企業を対象
に，その測定の信頼性の観点から測定値の性質を明らかにしている．減損会計では，簿価と回収可
能価額を比較し，後者が前者を上回っているときに簿価を回収可能価額まで切り下げるが，この回
収可能価額の算定に当たり経営者は第一に資産のグルーピングを行う．第二に測定属性の選択とし
3）　筆者作成．なお，会計制度変更における企業行動の研究については他にも多数の論文が確認されるが，本論文では
研究テーマに関連する文献にのみ焦点を絞って検討を行った．
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て正味売却価額と使用価値のいずれかを選択する．さらに正味売却価額の場合価格の決定のために
不動産鑑定評価や公表価格指標などを選択する．
川島［2006］では測定を巡る基本的な仮説として，財務的健全性の高い企業は保守的な測定方法を
選択して低めの時価を算定するとし，次の 4つの仮説を構築した 4）．
仮説 1： 回収可能価額の算定に用いる測定属性は財務的健全性が高い企業ほど正味売却価額を採用
する．
仮説 2：資産のグルーピングは，財務的健全性が高い企業ほど個別を採用する．
仮説 3： 正味売却価額の算定は，財務的健全性が高い企業ほど固定資産税評価額または路線価によ
る相続税評価額を参照する．
仮説 4：使用価値の算定は，財務的健全性が高い企業ほど高い割引率を設定する．
サンプルは 2004年に早期適用を実施した 129社から，日経業種分類にもとづく銀行，証券，保険
に属する合計 5社を除いた 124社（連結ベース）であるが，低めの時価が算定される方法を用いた
企業とそうでない企業との平均の差の検定を行った結果は，自己資本比率に有意な差が生じた．さ
らに，測定方法を従属変数とし，財務的健全性の代理変数を独立変数としたプロビット回帰モデル
を設定し行った結果では，自己資本比率でみた財務的健全性の高い企業ほど低めの時価が算定され
る測定方法を選択する傾向が明らかとなった 5）．
この分析から得られる結論は，測定方法の選択とその結果産出される時価に経営者のバイアスが
かけられている可能性を示唆するものであり，時価測定の信頼性を低下させる要因であるといえる．
②榎本［2006］［2008］の研究
榎本［2006］［2008］では，減損会計導入による会計制度変更についての考察を行っている．榎本
［2006］では，「固定資産の減損に係る会計基準」の適用における経営者による利益マネジメント
（earnings management）について考察しており，2004年 3月期，2005年 3月期の早期適用企業をサ
ンプルとして，利益と減損損失の計上額の関係について分析している．ここでは，減損損失を計上
する前の利益の水準ないし変化に着目し，利益の水準ないし変化がプラスの領域についてはプラス
の程度に応じて減損損失を計上（利益平準化仮説），利益の水準ないし変化がマイナスの領域につい
ては多額の減損損失を計上（ビッグ・バス仮説）するとの仮説を構築している 6）．
結論としては，早期適用企業については利益の水準ないし変化がプラスの領域においては利益平
準化仮説が支持され，利益の水準ないし変化がマイナスの領域についてはビッグ・バス仮説が支持
される，すなわち減損の早期適用企業に関しては，経営者が利益マネジメントを行ったことが示唆
4）　川島［2006］95-96頁
5）　川島［2006］96-100頁．
6）　榎本［2006］44-46頁．
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されるとしている 7）．
さらに，榎本［2008］では減損損失の計上要因を利益マネジメント要因と経済的要因に分け，これら
要因が早期適用企業と強制適用企業でどのように変化するのかを検討している．そして，強制適用
企業に関しては，早期適用企業から引き続きビッグ・バスとみられる会計行動が観察されるものの，
利益平準化については確認できず，強制適用期については企業の利益マネジメントの傾向は強くなっ
ていることが示唆されるとしている 8）．
③大日方・岡田［2008］の研究
大日方・岡田［2008］では，減損会計基準の導入後に減損損失を計上した企業の業績動向を分析す
ることを通じて企業の会計行動を明らかにすることを目的としている．そして，ここでは売上高利
益率と平均総資産利益率の 2つを用いて分析を行っている．
上記の 2つの指標と減損損失についての関係については，収益性が低下した企業が減損損失を計
上し，その後業績を改善させるというパターンは示されるが，売上高利益率については規則的な動
きは観察できないという結果が導き出される．さらに，減損損失を計上した企業のうち，一部は利
益平準化行動をとっていたと推測されるが，その証拠は弱く一方で，ビッグ・バス会計を行ってい
ることについては比較的弱い証拠が得られたとの結論を導き出している 9）．
④胡丹・車戸［2011］の研究
胡丹・車戸［2011］では，減損会計について強制適用企業のみにサンプルを限定した定量分析を行っ
ている．ここでは，企業が計上した減損企業の計上要因を「経済的要因」と「報告インセンティブ
要因」に分けている．経済的要因としては，日本の GDPの変化率，産業ごとの利益，売上高・当期
利益，営業キャッシュ・フロー，報告インセンティブ要因としては，経営者の交代，ビッグ・バス
行動，利益平準化行動，金融機関（債務契約），将来の業績予想値を挙げている 10）．
そして，経済的要因の結果について GDP有意でマイナス，売上高やキャッシュ・フローは 10％
水準で有意にマイナスとの結果を受け，キャッシュ・インフローの減少や GDPの変化によって保有
する固定資産の収益性が低下して状況を捉えることで財務諸表には適切な経済的価値が反映されて
いると結論付ける 11）．
報告インセンティブの結果については，将来の業績予想値，利益平準化行動，ビッグ・バス行動
に関する指標が 1％水準で有意であるとして，経営者は利益や利害関係者への影響を考慮して，減損
7）　榎本［2006］51-54頁．
8）　榎本［2008］34-36頁．
9）　大日方・岡田［2008］29-30頁．
10）　胡丹・車戸［2011］47頁．
11）　胡丹・車戸［2011］48頁．
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損失の大きさやタイミングを決定していると推測できるとしている 12）．
さらに胡丹・車戸［2011］では，減損損失と経営者交代，負債について追加的な検証を行っている．
経営者交代については，交代が内部者か外部者かに分ける形で分析を行った．その結果内部者が就
任する場合においてプラスで 10％有意であるとの結果が導き出された．この結果については，企業
の内部情報を理解した上で，業績不振の結果を旧経営陣の責任として新体制・新戦略のもとで保有
する固定資産の情報を最大限に生かすために減損損失が計上されやすい状況が作り出されていたの
ではないかとの結論を導き出した 13）．さらに負債については，財務制限条項の有無で再度分析を行っ
た結果，財務制限条項を示す指標が 1％水準でプラスに有意であると結果から，財務制限条項が設定
される企業は利益増加型ではなく，保守的な会計政策が採用されるのではないかとの結論を導き出
した 14）．
（2）会計基準変更により利益が増加するケースの考察
会計基準変更により利益が増加するケースの考察としては，具体例として後入先出法から他の方
法への在庫払出単価の変更や，外貨換算調整勘定の会計処理変更のケースを考察した研究を挙げる
ことができる．
① Ayres［1986］の研究
Ayres［1986］は，外貨換算基準会計が SFASNo.8から SFASNo.52に変更したことに伴い，外貨換
算調整勘定の会計処理が変更になったことに着目した．具体的には SFASNo.8では外貨換算調整勘
定は損益計算書上の損益として計上されていたが，SFASNo.52の施行に伴い，純資産直入項目とし
て扱われることとなった．SFASNo.52は 1981年に公表だが，その施行は 1982年 4月以降決算期を
迎える企業からであり，1年間の早期適用時に採用した企業 103社のうち，1社を除いては利益が増
加したとしている 15）．
Ayres［1986］では，SFASNo.52について早期適用を行った企業について強制適用企業と比較してシ
ステマティックな違いが存在するのかとの問題意識から，次の変数を用いて二項ロジスティック回
帰分析を行っている 16）．
（a）SFASNo.52採用前の利益水準
（b）経営者が保有する株式のパーセンテージ
（c）企業規模
12）　胡丹・車戸［2011］49頁．
13）　胡丹・車戸［2011］51-52頁．
14）　胡丹・車戸［2011］52頁．
15）　Ayres［1986］145.
16）　Ayres［1986］150.
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（d）インタレストカバレッジレシオ
（e）配当支払いの制約
結論としては，①社内関係者が所有する株式の割合は早期適用企業の方が強制適用企業よりも低
い，②前年からの利益増加額が早期適用企業の方が強制適用企業よりも小さい，③企業規模は早期
適用企業の方が小さい，④負債と配当制約が厳しい（負債比率が高く，留保利益に占める配当比率
が高い）との結論が得られた．この結論は，早期適用企業は社内関係者が所有する株式割合が低く，
負債比率と配当比率が高く前年度の利益増加率が低いために，投資家や他の利害関係者からの利益
捻出のプレッシャーにさらされているのではないかと予想することができる 17）．
② Pincus and Wasley［1994］
Pincus and Wasley［1994］では，米国において 1969年から 1988年までの期間で自発的会計変更や
強制的会計変更を行った 6,920のパターンを分析した．さらに，自発的に会計変更を行う企業のタイ
プ，頻度，利益への影響，さらに変更を行う企業の経済的特質についても検討をおこなっている．
その中で利益増加型の会計変更としては後入先出法から別の方法に変更した自発的変更企業のケー
スを取り上げており，利益増加型の変更企業については，変更前と比較して有意に売上高と利益成
長率が低く，インタレストカバレッジレシオが低く，負債比率が高く，配当制約が厳しいとの分析
を行っている．そしてこの分析の理由としては，営業成績の貧弱さ（weakness）をカバーし，負債
制約を悪化させることを防ぐために収益性の改善を行っているのではないかと結論付けている 18）．
③ Balsam et.al［1995］の研究
Balsam et.al［1995］では，1973年の FASB設立から SFASNo.96公表までの期間で FASBが公表し
た主要な会計基準の企業の財務諸表に与えるインパクトを検証している．さらに，なぜ経営者が会
計制度の強制変更を採用することについてなぜ特定の年度を決定するのかそのタイミングについて
も検討を行っている．
利益増加型の強制変更を行う企業については，ROAの変化率に着目し，採用前の ROAが最も低く，
レバレッジが高い時点で変更を選択することにより，報告利益と財務状況（debt-covenant）の制約
を緩和し，その効果をもたらすのであるとしている 19）．
以上，本研究と関連する先行研究の内容について検討と考察を行ってきた．そこで，次項では本
研究のベースとなる辻［2005］［2009］の検討を行うこととする．
17）　Ares［1986］pp.156-157.
18）　Pincus and Wasley［1994］　2.
19）　Balsam et.al［1995］25-27.
京都マネジメント・レビュー　　第 27号24
（3）辻［2005］［2009］の研究
辻［2005］［2009］では，利益減少型の会計制度変更であった減損会計について 3段階の期間で適用
時期の決定が容認されていたことを踏まえ，どのような企業が強制適用以前に減損会計を適用した
のかを検討している．具体的には業種や規模などの点で何らかの特徴がみられるのかを 22の主要財
務指標を用いて考察している．
分析のサンプルとしては，第 1段階の期間に全国の証券取引所に上場していた一般事業会社で，
第 3段階の強制適用となる時期まで継続して連結財務諸表を開示していた企業の全てを対象として
いる．そして，次の 3種類のグループの企業に分類を行っている 20）．
①早々期適用企業
　2004年 3月 31日から 2005年 3月 30日までの決算で適用した企業 179社（早々期群）
②早期適用企業群
　2005年 3月 31日から 2006年 3月 30日までの決算で適用した企業 345社（早期群）
③強制期適用企業群
　2006年 3月 31日から 2007年 3月 30日までの決算で適用した企業 1,555社（強制期群）
辻［2009］の結論としては，まず早々期群と早期群については，強制期群よりも規模の点では有意
に大きかった．また業種別の分析を追加的に行い，機械，商社，不動産の業種については早期群が早々
期群よりも有意に規模が大きいことが判明した 21）．財務指標の分析については，早々期あるいは早期
に減損を適用した企業は強制適用企業に比べて企業業績の改善に成果を上げることに成功している
と結論付けている．
具体的には，減損損失の計上は，当期利益を引き下げるため，適用期における収益性にはマイナ
スの影響を与えるが，減損対象となった遊休資産等が最終的に売却等を通じてキャッシュ・フロー
として回収されることとなり，減損で簿価を切り下げた結果売却にともなうマイナスの影響が小さ
くなった．
また資産の圧縮，財務体質の改善が図られたことに加え，キャッシュ・フローが増加し，借入金
返済を加速することができるという効果も期待でき，早々期あるいは早期に適用した企業は，強制
期に適用した企業群と比較して，これらの利点を活用することで企業業績の改善に成果を上げるこ
とに成功していることを明らかにした 22）．
一方，安全性を表す指標である株主資本比率，固定比率並びに負債比率では早々期および強制期
においてばかりでなく，その間の改善をみても強制期群が有意であることが示された．この理由と
20）　辻［2009］13-14頁．
21）　辻［2009］16-17頁．
22）　辻［2009］30-31頁．
行待　三輪：後入先出法廃止に伴う適用期別企業の財務分析 25
しては，安全性の保たれている企業であるために，強制される前に適用する必要性を感じなかったか，
保守的な会計政策をとる傾向があり，早々期あるいは早期に適用することのリスクを避けたのでは
ないかと結論付けている 23）．
3．後入先出法採用企業廃止に伴う適用期企業の財務分析
本研究は，後入先出法を採用していた企業について，第 9号公表に伴いその施行時点まで廃止を
行わなかった企業（強制適用企業）と，早期に廃止を行い別の方法に変更した企業（早期適用企業）
との間の企業業績の違いや財務指標の違いについて考察することとする．具体的な考察方法として
は，辻［2009］で行われた先行研究をベースとする形で考察を行った．
（1）対象となる企業サンプルについて
本研究で具体的な分析を行うに当たっては，分析期間と対象企業の選択が重要であるが，IFRSへ
のコンバージェンスを鑑みて第 9号が公表されたことを踏まえ，分析の年度は 1990年代後半から
2014年までに限定した 24）．そこで，1995年から 2014年までの期間で後入先出法を棚卸資産で採用し
ており，廃止を行った企業を日経メディアマーケティング株式会社のデータベース FinancialQuest
の「会計処理の方法」を確認する形で調査したところ，次の企業サンプルを得ることができた．対
象企業となるのは次の 63社である．
23）　辻［2009］30-31頁．
24）　後入先出法から他の方法への払出単価計算方法の変更，あるいはその逆の変更については 1980年代でも鉄鋼業や
非鉄金属などでしばしば行われていたが，本研究は本文中に述べた理由にもとづき，その期間については捨象した．
　ただし，結論でも述べるとおり会計方針の変更を行うに当たり企業がどの時期を選択するかという論点を考えあわせ
れば，この期間を分析期間に含めることも不可欠となる．この点については今後の研究課題ともいえる．
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図表 2　後入先出法を採用しており，廃止を行った企業 25）
25）　サンプル数としては 65社が存在するが，これについては，日立金属が 2002年 3月期と 2005年 3月期の 2回にわ
たり材料の払出単価計算方法を後入先出法から変更，東邦チタニウムが 2006年 3月期と 2007年 3月期の 2回にわた
り貯蔵品を除く棚卸資産の払出単価計算方法を後入先出法から変更したことによるものである．
　よってこの 2社を考慮すると対象期間で後入先出法を採用，廃止した企業は 63社となる．また，セブン＆アイホール
ディングス，ブリジストン，トヨタ自動車，コマツ，富士フィルムホールディングスについては米国基準採用のため，
現在も後入先出法を継続中であり，今回の分析企業からは除外した．
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業種ごとの内訳としては次の通りとなる．
図表 3　後入先出法採用，廃止企業の業種別内訳
ところで，図表 2を確認すると，後入先出法を廃止した企業について，廃止に伴い生じた利益の
影響額は，プラスの数値を計上した企業が 39社，マイナスの数値を計上した企業が 8社，軽微およ
び記載なしとして数値を上げていない企業が 18社であり，廃止に伴い利益が増加したと考えること
ができる 26）．しかしながらこのサンプルの中で早期に廃止を行った企業に絞り，有価証券報告書を精
査すると次の事実が明らかとなる 27）．
図表 4　早期適用企業の棚卸資産関連の損益項目と金額
26）　ここでの利益への影響額とは，後入先出法から他の方法へ変更した年に，注記項目の中に記載されていた数値を抽
出した金額である．
27）　第 9号施行に従って後入先出法を廃止した企業（強制適用企業）については，2009年に低価法の強制適用が行わ
れたこともあり，先に棚卸資産の時価評価が行われているので貸借対照表の資産金額はすでに実勢金額が反映させて
いると考えることができる．よって調査対象からは除外した．
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利益の影響額がプラスの企業についても，有価証券報告書の損益計算書項目を確認したところ，
前年度および廃止年度において営業外費用および特別損失に棚卸資産廃棄損，除却損，評価損額を
計上している企業が 20社存在するのである．
これは後入先出法から他の方法に払出単価計算方法を変更するにあたって，それまでの棚卸資産
の含み損や不良在庫などを一斉に計上していることを意味している．つまり，後入先出法の廃止に
ついて早期に適用を行った企業については，それまでに存在した在庫のリスクを除去するための企
業の政策的な意図があったのではないかという仮説を立てることができるのである．
次に 1995年以降に後入先出法を採用しており，廃止を行った企業 63社について，次に以下の分
類を行い，それぞれのグループに名称を付した．対象企業は次のとおりである．
①　 早期適用企業：改定第 9号により廃止が規定された 2010年 3月 31日以前に後入先出法の
廃止を行った企業 38社
②　 強制適用企業：改定第 9号により廃止が規制された 2010年 4月以降に後入先出法の廃止を
行った企業 25社
分析方法としては，辻［2009］の研究手法を踏襲する形で行った．具体的にはまず企業規模の差を
確認するために，固定資産，資産合計，売上高，売上総利益，営業利益，経常利益，税金等調整前
当期純利益の数値を抽出し，①と②のグループ間で平均の差の t検定を行った．
次に，財務指標の平均の差の t検定を行うために，22の財務指標を設定した．具体的には（1）自
己資本営業利益率，（2）自己資本経常利益率，（3）固定資産回転率，（4）有形固定資産回転率，（5）
棚卸資産回転日数，（6）流動資産回転日数，（7）使用総資本総利益率，（8）使用総資本事業利益率，（9）
使用総資本利益率，（10）純利益率，（11）売上高純利益率，（12）売上高営業利益率，（13）売上高
経常利益率，（14）当座比率，（15）流動比率，（16）固定比率，（17）固定長期適合率，（18）自己資
本比率，（19）負債比率，（20）インタレストカバレッジレシオ，（21）自己資本利益率，（22）使用
総資本回転率の財務指標である．
これらの財務指標を用いて，①と②の間で検定を行い，早期適用企業と強制適用企業との間に企
業業績，財務指標上で異なる点や特徴はないかを分析した．
分析期間については①各企業において後入先出法を廃止した時点，②第 9号が公表された 2006年
7月直後の決算期，③第 9号により後入先出法の廃止が強制適用となった時点（2010年 4月以降）
の 3期間で各数値と財務指標を算定し，分析を行うこととした．
（2）企業規模に関する分析
企業規模に関する分類であるが，まずサンプル企業における固定資産，資産合計，売上高，売上
総利益，営業利益，経常利益，税金等調整前当期純利益の全サンプルにおける記述統計量は次のと
おりである．
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図表 5　企業規模に関する指標の記述統計量（分析期間別）
（1）後入先出法廃止時点における記述統計量 28）
（2）第 9号公表時点直後の決算時点における記述統計量
（3）強制適用時点での記述統計量
28）　廃止時点の企業サンプルについては， 日立金属，東邦チタニウムについて後入先出法廃止を 2回行ったケースも含
めているので，サンプル数が 65になっている．
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次に，サンプル企業を早期適用企業と強制適用企業に分類した上で再度記述統計量を計測した．
図表 6　早期適用企業と強制適用企業の企業規模に関する記述統計量
（1）後入先出法廃止時点における記述統計量
（2）第 9条公表時点直後の決算時点における記述統計量
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（3）強制適用時点での記述統計量
その上で，これらの企業規模の数値について平均の差の t検定を実施したが，いずれの数値につ
いても早期適用と強制適用との間に有意な差はなかった 29）．これはすなわち早期適用企業と強制適用
企業との間で企業の規模について有意な差が存在しなかったことを意味している．
先行研究でも論じられているが，一般的に企業の後入先出法から別の方法への会計処理変更は利
益増加型の変更として考えられることが多い．規模仮説や政治コスト仮説から考えると利益増加型
の会計処理を行う企業は規模の大きい企業であると考えられるが，日本のケースを考えると，早期
適用を行った企業が前期あるいは廃止を行った期間に棚卸資産の廃棄損や除却損などを計上してい
る．
この点から考えると，日本の場合後入先出法廃止は，利益増加型の会計基準変更を行ったという
よりもむしろ今まで保有していた棚卸資産に含まれるリスクを会計基準の変更によって一掃したと
考えるほうが適切ではないかと考えられる．その意味では海外での先行研究の結果は日本のケース
とは当てはまらないのかもしれない．
29）　10％検定，5％検定，1％検定で分析を行ったが，いずれにおいても全ての数値で有意な結果は産出されなかった．
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（4）財務指標による各期間の比較
企業規模における分析については，早期適用企業と強制適用企業の間に平均で有意な差はないこ
とが明らかとなった．そこで次に財務指標による平均の差の検定を行うこととする．
分析については前述のとおり 22の財務指標を用いて検定を行った．まず，各指標の分析期間にお
ける記述統計量は次の通りとなる．
図表 7　財務指標に関する記述統計量 30）
（1）廃止時点での各財務指標の記述統計量 31）
30）　財務指標については，Financial Quest上の財務指標から対象企業の数値を抽出する形を採用した．なお，自己資本
比率（A）と自己資本（B）との違いについては，自己資本比率（A）が自己資本額を用いたのに対し，自己資本比率（B）
では広義の自己資本として，（資本合計に特別法上の利益，少数株主持分，為替換算調整額，繰延税金負債，再評価に
係る繰延税金負債，新株予約権を加算）を使用している．
　また，インタレストカバレッジ（A）は，（営業利益＋受取利息・割引料・有価証券利息）÷支払利息，割引料が算式
として用いられているが，インタレストカバレッジ（Bは営業利益が税引前当期純利益に置き換えられている．
　自己資本利益率（ROE）（A）は当期利益÷資本合計× 100が算式として用いられているのに対し，自己資本利益率（ROE）
（B）は（当期利益＋その他包括利益増減額＋少数株主持分）÷広義の自己資本× 100が算式としても用いられている．
31）　サンプル数が 1つ少ないのは，日本板硝子の数値が抽出できなかったことによる．よって後述の平均の差の検定に
おいても日本板硝子のデータは除外されている．
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（2）第 9条公表時点直後の各財務指標の記述統計量
（3）強制適用時点での各財務指標の記述統計量 32）
次に，各財務指標を早期適用企業と早期適用企業に分類したうえでの記述統計量を再度計測し
た．
32）　サンプル数が 1つ少ないのは，日本板硝子の指標が抽出できなかったことによるものである．またインタレストカ
バレッジについては，日本板硝子と大阪製鉄の 2社について抽出ができなかったことにより欠損値が 2つ生じている．
よって後述の平均の差の検定についてもこれらのデータは除外されている．
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図表 8　早期適用企業と強制適用企業における各財務指標の記述統計量
（1）廃止時点での各財務指標の記述統計量
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（2）第 9条公表時点直後の各財務指標の記述統計量
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（3）強制適用時点での各財務指標の記述統計量
次に各財務指標について早期適用企業と強制適用企業に関して平均の差の t検定を行ったところ，
次のような結果が導き出された．
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①廃止時点での各財務指標の差の検定
後入先出法廃止時点において，各財務指標の中で早期適用企業と強制適用企業との間で平均に有
意な差が生じたものは，流動資産回転日数，当座比率，流動比率，固定長期適合率，自己資本比率，
負債比率であった．流動資産回転日数については 5%有意であり，早期適用企業のほうが回転日数は
短い．また当座比率，流動比率については 5%有意であり，早期適用企業のほうが比率は低く，当座
比率については強制適用企業のほぼ 2分の 1である．
固定資産適合率は 5%有意であり，早期適用企業のほうが比率は高い．自己資本比率については 1％
有意であり，早期適用企業のほうが比率は低かった．さらに負債比率については 10％有意で早期適
用企業のほうが強制適用企業よりも比率は高かった．
②第 9号公表直後の各財務指標の差の検定
第 9号公表直後の時点において，各財務指標の中で早期適用企業と強制適用企業との間で平均に
有意な差が生じたものは，自己資本営業利益率，自己資本経常利益率，流動資産回転日数，当座比率，
流動比率，負債比率，自己資本比率，自己資本利益率であった．自己資本営業利益率については 1%
有意，自己資本経常利益率については 5%有意であり，自己資本利益率については 5％有意である．
いずれも早期適用企業のほうが強制適用企業よりも高い比率を示している．
流動資産回転については 10%有意であり早期適用企業のほうが回転日数は短い．当座比率，流動
比率については 5%有意，10%有意でありいずれも早期適用企業のほうが比率は低い．自己資本比率
については 5%有意であり，早期適用企業のほうが比率は低かった．負債比率については 5%有意で
あり，早期適用企業の方が比率は高かった．
③強制適用時点での各財務指標の差の検定
強制適用時点において，各財務指標の中で早期適用企業と強制適用企業との間で平均に有意な差
が生じたものは，流動資産回転日数，当座比率，流動比率，自己資本比率，負債比率であった．流
動資産回転については 5%有意であり，早期適用企業のほうが回転日数は短い．当座比率，流動比率
については 5%有意であり，いずれも早期適用企業の方が比率は低かった．自己資本比率については
5%意であり，早期適用企業の方が比率は低かった．
分析時点での各財務指標において平均の差が有意であったものを確認していくと，次のことが明
らかとなる．まず，自己資本比率はいずれの時点においても早期適用企業の方が比率は低い．負債
比率については有意な差はあるものの，いずれの時点も早期適用企業の方が比率は高い．この結果
より，早期適用企業は強制適用企業と比較して，活動資金を自己資金ではなく負債に頼る体質であり，
財務健全性としては脆弱であることが伺える．
ただし，早期適用企業に関して負債比率や自己資本比率を時点別に確認すると，廃止時期と強制
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適用時点でその比率はそれぞれ低下，上昇している．これは後入先出法廃止に伴い，その後安全性
の比率に関しては改善が見られたことを意味している．
同様に当座比率，流動比率についてもどの時点でも早期適用企業の比率が強制適用企業の比率と
比較して有意に低い．これは企業の活動資金であるキャッシュ・フローを捻出することにおいて早
期適用企業の方が厳しい立場におかれていることが考えられる．ただし，流動資産回転日数につい
ては早期適用企業の日数が強制適用企業よりも短い．項目別の分析を行う必要があるが，これは売
掛金，受取手形等の売上債権について早期適用企業の方が強制適用企業よりも早期に回収されてい
ることを意味している．
ただし当座比率，流動比率についても，早期適用企業は強制適用企業と比較して低いものの，廃
止時点と強制適用時点を比較するとその比率が上昇している．これは安全性の比率についての改善
が見られたことを意味している．
固定資産適合率については，廃止時点において早期適用企業の比率が強制適用企業よりも有意に
高かったが，第 9号公表直後，強制適用時点においてはその差の有意性は失われている．固定資産
適合率は有形固定資産が長期負債で調達されているか否かの指標であり，一般に 100％を超えると短
期負債で有形固定資産を調達していることを意味するため安全性の指標として用いられるのでこの
点においても早期適用企業の安全性の脆弱性が明らかとなるが，廃止とともにその差は失われ改善
されていることが判明する 33）．
特筆すべき点は，第 9号公表時点において早期適用企業の自己資本営業利益率，自己資本経常利
益率が強制適用企業と比較して有意に比率が高い点である．強制適用時点ではその差の有意性は失
われるが，廃止時点において差はないものの，後入先出法廃止後において早期適用企業の収益性が
一時的に改善されたことを意味するものである．
先行研究において後入先出法から別の方法への払出単価計算方法の変更は利益増加型の会計処理
変更としての研究対象として扱われることが多い．しかし，日本の場合後入先出法を廃止して別の
方法に変更する直前やその期に営業外費用や特別損失として棚卸資産の廃棄損や除却損，評価損を
計上するケースが存在した．
この意味において日本における 2000年前後からの後入先出法廃止において早期に適用を行った企
業の意図はいわゆる「益出し」ではなく，在庫に含まれているリスクを一掃することで財務業績の
健全化を図ったのではないかと推察できる 34）．
33）　ただし有意差のあった期間の早期適用企業の固定資産適合率の平均は約 91.31％でありそれほど高い比率ではない．
34）　先行研究では一般的に会計の「益出し」を図る企業の特徴として，負債比率が高く収益性の脆弱性をカバーするた
めに利益増加型の会計処理が採用されるとされている．この観点からみると本研究の結論は矛盾するように思われる
が，胡丹・車戸［2011］の中で財務制限条項が設定されている企業が利益増加型ではなく保守的案会計処理を採用する
ために減損損失を計上しているとの結果が見られた．
　また岡部・稲村［2010］においても財務制限条項を設定している企業は投資家や監査人からのモニタリングが厳しいた
めに保守主義的な会計処理を採用するとの結果が導き出されている．本研究で扱った企業サンプルについて財務制限
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4．本研究の結論
本論文では，IFRSのコンバージェンスの関連により棚卸資産の払出単価計算方法である後入先出
法が日本で廃止されたことに伴い，改訂第 9号が施行される前に早期に廃止を行った企業と施行時
まで適用を待った企業との間に企業業績，財務体質的にどのような特徴がみられるのかを検討した．
結論として，企業規模の間に有意な差は見られなかったものの，安全性の指標については早期適
用企業のほうが強制適用企業と比較して有意に低く脆弱性が高いが，廃止時点と強制適用時点を比
較すると比率に改善が見られることが明らかとなった．また後入先出法廃止を行ってから第 9号公
表時点において早期適用企業の収益性の指標が強制適用企業と比較して有意に高く，収益性の改善
がみられることが明らかとなった．
このことより，日本の場合，早期に後入先出法を廃止した企業の多くが直前やその期に棚卸資産
に関連する形での費用や損失を計上していることから，後入先出法廃止の経緯が一般的な「益出し」
ではなく，在庫に含まれているリスクを一掃し財務業績の健全化を図ったのではないか，少なくと
も後入先出法廃止時点から第 9号公表時点までの間に一時的ではあるが収益性の改善に成功してい
るのではないかとの結論を得ることができた．
本研究に残された課題は以下のとおりである．まず研究のベースとして扱った辻［2009］の分析で
は減損会計は 2003年に公表され，2006年 4月以降に強制適用されるまでの 2年間の間早期適用期間
が存在した．よって分析期間は 2004年，2005年，2006年の 3年間で区切られている．
しかしながら本研究では 1995年から 2011年に強制適用が行われるまでの期間に後入先出法を廃
止した企業について早期適用企業としている．よって年度が 10年の間に分散しており，経済的要因
が企業業績や財務指標の数値に影響を及ぼした可能性は十分に考えられるが，その部分の考察は行っ
ていない．この点は今後の課題である．
さらに，辻［2009］では減損会計について業種別に分類した形で平均の差の検定を行っているが，
本研究では企業サンプルが 63社と少なかったために業種別の分析は行っていない．しかしながら日
本で後入先出法を採用してきた企業は石油業，非鉄金属，鉄鋼など特定の業種に限られてきたこと
を考えると，業種間での偏りが生じている可能性は十分に考えられる．この点も今後の課題である．
最後に，本研究では IFRSのコンバージェンスと関連付ける形で 1990年代後半からの期間に絞っ
て分析を行ったが，棚卸資産の市況の変動に伴う損益を期間損益計算にいかに対応させるかを理由
条項の有無は確認しなかったが，負債比率の高い企業が保守的な会計処理を採用して保有している在庫のリスクを一
掃するために早期に後入先出法の廃止を行い，含み損を計上したと考えることもできる．
　サンプル企業について，分析と同時に財務制限条項の有無についても確認を行ったところ，分析企業のうち全体で 11
社，そのうち早期適用企業については 6社，強制適用企業については 5社であった．いずれの企業も後入先出法廃止
年度以降に設定を行っているが，この点からも早期適用企業は負債制約が非常に厳しく保守的な会計処理を採用する
傾向があったと考えることは可能である．
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として，企業が払出単価の計算方法を変更するのであれば，これは IFRSのコンバージェンスに限ら
ず普遍的な問題である．よって分析期間を 1995年以前に拡張することも可能性の 1つとして考えら
れる．
これらの課題を検討していくと，後入先出法廃止の会計処理にとどまらず，払出単価の計算方法
を変更することによって在庫リスクをいかに管理するかは企業にとって重要なテーマであり，大き
な論点が残されていると考えることができる．
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Financial analysis of LIFO accounting adoption:
Differences between characteristics of early adoption firms and mandated adoption firms
Miwa YUKIMACHI
ABSTRACT
In 2003, the International Accounting Standards Board（IASB）decided to abolish LIFO（last-in, first-out）accounting. 
LIFO is used by companies to move the cost of a product in inventory to cost of goods sold. Under LIFO, the most recent 
cost of a product purchased or produced is the first cost expensed as the cost of goods sold. Since the book value calculated 
using LIFO can be significantly different from the original asset price, this method has become contentious. In accordance 
with the IASB decision, in 2008 Japanese accounting standards also abolished LIFO accounting.
This paper conducts a financial analysis of early LIFO accounting adoption firms and mandated adoption firms. The 
following three results were derived from the analysis. First, there was no difference between early LIFO adoption firms and 
mandated adoption firms in term of firm scale. Second, LIFO abolishment contributed to improve the profitability of the early 
adoption firms. Third, the financial stability of early adoption firms was weaker than that of mandated adoption firms, but 
early adoption firms were able to improve their financial stability through the LIFO accounting abolishment.
Such results imply that a central purpose for the LIFO accounting method abolishment was to improve financial stability; 
whereas, many previous studies, which analyzed foreign accounting standards, indicated that the main purpose of the LIFO 
abolishment was to realize unrecognized profits.
Keywords: LIFO, Inventory, Early LIFO adoption, Financial stability

